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Resumen—  
 
Utilizando la metodología Flujo de Caja Libre Descontado 
(FCLD), se determinó el valor de Andia S.A.S., lo cual se 
realizó a partir del estudio del entorno macroeconómico de 
Colombia y del sector, el diagnóstico financiero y la 
construcción de estrategias en los rubros: inventarios, clientes 
e ingresos, de tal forma que se obtuvieron criterios para poder 
determinar los flujos de caja futuros de la empresa y realizar la 
respectiva valoración. Posteriormente, se realiza el análisis de 
las implicaciones financieras con las que actualmente cuenta la 
compañía y de esta forma encontrar el valor esperado de 
Andia S.A.S. 
 
Palabras clave—  
 
Equilibrio, Rentabilidad, EBITDA, EVA, WACC, ROE, 
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Abstract— 
 
Using the flow method Discounted Free Cash (FCLD), the 
value of Andia SAS was determined, which was made from 
the study of the macroeconomic environment in Colombia and 
industry, the financial analysis and building strategies in the 
areas: inventory , customers and revenue, so that criteria to 
determine future cash flows of the company and make the 
respective evaluation were obtained. Subsequently, the 
analysis of financial implications is done with currently 
available to the company and thus find the expected value of 
Andia S.A.S. 
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Introducción 
 
En un entorno en el cual el desplome de las cotizaciones de los 
hidrocarburos fue inminente, adicionalmente el incremento de 
los costos en los bienes importados favorecieron un 
encarecimiento a la adquisición de productos, lleva a empresas 
importadoras como Andia SAS, a buscar alternativas con el 
fin de mitigar la incertidumbre financiera que ello genera. 
 
Las empresas hoy en día buscan permanecer fuertes ante 
eventuales crisis, y aunque el sector se vea afectado con los 
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diferentes indicadores económicos, lo más importante es 
constituirse como fuertes competidores sin bajar la calidad en 
los productos que se ofrecen. 
 
Con varios de los indicadores financieros que se encuentran en 
nuestro trabajo, se busca generar valor a la empresa, creando 
estrategias que ayuden a la toma acertada de decisiones por 
parte de la gerencia y un acercamiento a la situación actual de 
la misma. 
 
Es importante cumplir con el objetivo financiero de la 
compañía acercándola en cifras financieras bajo el escenario 
realista, pesimista y optimista a maximizar sus ventas y 
optimizar sus procesos y así lograr ver un horizonte claro a 
mediano plazo y para nosotros especialistas en Gerencia y 
Administración Financiera brindar dicho acercamiento. 
 
I.  DESCRIPCIÓN DE LA EMPRESA. 
 
Descripción General. 
 
 Es una empresa que tuvo sus inicios el 9 Abril de 1946, 
bajo el nombre ANDIA LTDA, presentando diferentes 
reformas a lo largo de los años, hasta el 10 de Julio de 
2010 en donde se reformó a lo que hoy se conoce como 
ANDIA SAS.  
 La compañía tiene como objeto social, planear y 
desarrollar cualquier acto de comercio y todos los actos 
paralelos y/o complementarios, necesarios para 
perfeccionar su objeto, prestar servicio y mantenimiento 
técnico, asesorías y capacitaciones en el área  
fisicoquímica, microbiología y laboratorios, como 
también prestar el servicio de control de dispositivos de 
seguimiento y medición que incluye: Mantenimiento 
predictivo, preventivo, correctivo, ajuste, verificación, 
calibración y reparación, y diagnóstico de equipos de todo 
tipo de empresas privadas y estatales a nivel nacional e 
internacional, así como a comercialización de equipos y 
reactivos para el control de calidad en laboratorios, 
además ofrece servicios de mantenimiento, capacitación y 
calibración acreditada. 
  
 La compañía actualmente se encuentra ubicada en la 
ciudad de Bogotá dirección Cll 60  A # 5 - 77). 
 
 La clasificación de la empresa según la ley 905 de 2004 es 
Mediana, cuenta con 42 empleados, con activos a 31 de 
Diciembre de 2015 de $3.894.955.000 y ventas de 
$7.910.509.000. 
 
 Visión: Para el 2020 continuaremos siendo una 
organización ocupada por el desarrollo de nuestro talento 
humano, actualizando permanentemente los productos y 
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servicios, y maximizando los productos de manera 
eficiente y rentable. 
 
 Misión: En ANDIA SAS, comercializamos productos y 
servicios para laboratorios de control de calidad y 
ofrecemos servicios de mantenimiento, capacitación y 
calibración acreditado de equipos para laboratorio. 
Objetivos Estratégicos. 
 
 Mantener el equipo de colaboradores, dentro de un clima 
organizacional estable. 
 
 Contribuir al desarrollo y crecimiento comercial de la 
organización. 
 
 Mantener y mejorar los sistemas de gestión de calidad 
9001, 17025 y RUC (Registro uniforme de evaluación del 
sistema de seguridad, salud ocupacional y ambiente para 
contratistas). 
 
 Garantizar el cumplimiento frente a la seguridad , la salud 
en el trabajo y el medio ambiente en nuestros 
colaboradores, contratistas y proveedores, a través de los 
programas SSTA (Sistema de seguridad, Salud en el 
trabajo y ambiente). 
Ventajas Competitivas: 
 
 La compañía actualmente cuenta exclusividad en la 
distribución de la marca HACH. 
 
 Acreditaciones en ONAC  (Organismo nacional de 
acreditación en Colombia) en ISO 17025, (Calibración de 
equipos para laboratorio de control de calidad). 
 
 Certificación en ISO 9001 – 2008 (Satisfacción al 
cliente). 
 
 Credibilidad en el mercado debido a la prestación de los 
servicios a clientes potenciales dentro de la economía del 
país como lo son: Bavaria S.A., Universidad Nacional, 
Chevron Texaco Petrolum Company, Ecopetrol, empresa 
acueducto y alcantarillado de Bogotá e industria nacional 
de gaseosas. 
 
Descripción de la Industria: 
 
De acuerdo a la validación  de la  información financiera 
histórica de los últimos 5 años, se observa que la 
compañía de acuerdo a las ventas que ha generado hasta 
el año 2014  tuvo un aumento importante, sin embargo el 
año con más crecimiento fue el 2013, donde representa un 
11.583%, posteriormente las variaciones de los años no 
son  de manera material y su crecimiento a partir del 2015 
tuvo gran disminución frente al 2014. En cuanto a su 
utilidad neta se observa que ha tenido un decrecimiento en 
su utilidad observando que el rubro más representativo 
para la disminución de este factor es el gasto financiero, 
correspondiente a la diferencia en cambio y disminución 
en sus ingresos, ya que como se mencionó anteriormente 
la compañía hasta el 2014, tuvo un crecimiento positivo 
en cuanto a sus ingresos cuenta 41, y los costos y gastos 
de administración más representativos como el gasto de 
personal se mantuvo, sin embargo el gasto financiero no 
se ha disminuido y por el contrario para el año 2015 se 
incrementó en $200 millones de pesos aproximadamente. 
Lo anterior genera que su utilidad sea volátil en cada 
periodo de cierre, concluyendo que la empresa ha venido 
generando un decrecimiento, con respecto al año 2014 
y  en el año 2015 debido a la disminución de las ventas 
por consecuencia del sector petrolero el cual constituye 
para Andia SAS según sus datos históricos en Ingresos del 
27%, y mantiene los mismos costos y gastos personales a 
pesar de sus ventas.  
 
 Análisis de la compañía: 
Tabla 1 “Matriz DOFA” 
 
FORTALEZA 
1. Exclusividad de los 
productos que maneja 
la compañía. 
2. El cumplimiento de 
estándares de calidad 
para la prestación de 
los servicios de la 
compañía, 
acreditándolos 
mediante 
certificaciones ISO 
9001, 17025 y RUC. 
3. La organización cuenta 
con personal 
competente, entrenado 
y experimentado para 
atender las necesidades 
de sus clientes. 
4. Las representaciones 
internacionales de 
Andia son compañías 
con buen 
posicionamiento, 
siendo algunas líderes 
en sus mercados, lo 
que le permite ofrecer 
equipos y elementos de 
alta calidad a precios 
razonables. 
OPORTUNIDAD 
1. Plan de inversión 
establecido por el 
estado colombiano 
para el sector 
Biotecnológico. 
2. Construcción de 
instrumentos 
financieros para 
atraer el desarrollo 
de empresas de 
base 
Biotecnológica. 
3. La antigüedad de la 
empresa en el 
mercado permite 
que atienda a las 
mejores empresas y 
cuente con un 
excelente 
posicionamiento. 
4. Planes de 
expansión de 
clientes existentes. 
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DEBILIDAD 
1. El 60% de la 
facturación de la 
empresa corresponde a 
un solo proveedor, lo 
que la hace vulnerable 
en caso de un cambio 
de políticas de este 
fabricante. 
2. Dependencia de los 
avances y mejoras 
tecnológicas por parte 
de los fabricantes. 
3. Falta de estrategia en el 
manejo de los 
inventarios, que 
permitan minimizar el 
riesgo generado por los 
cambio de la moneda 
con los cuales se 
adquiere el producto. 
4. El 60% de la 
facturación de la 
empresa corresponde a 
un solo proveedor, lo 
que la hace vulnerable 
en caso de un cambio 
de políticas de este 
fabricante. 
5. La empresa cuenta con 
personal muy bien 
capacitado y 
competente pero en 
ocasiones por 
proyectos de vida las 
personas deciden 
retirarse. 
 
AMENAZA 
1. Fluctuación de la 
moneda con la cual 
se negocian los 
productos. 
2. El posible ingreso 
de compañías 
extranjeras del 
sector 
biotecnológico 
mediante acuerdos 
de globalización. 
3. Mercado petrolero 
en receso por 
coyuntura 
económica. 
4. Productos 
importados de 
reemplazo sin 
aranceles. 
Fuente Propia 
 
El comportamiento de la industria específicamente el de los 
competidores mas importantes para la compañía ANDDIA 
S.A.S. se encuentra organizados por NIT en las categorías de: 
Rentabilidad, Endeudamiento, Liquidez, Solvencia y 
Operacionales, el detalle se puede observar en el ANEXO 9; 
los datos se fundamentaron en la fuente Supersociedades – 
Sirem. 
 
Tabla 2 “Análisis por sector de los productos” 
 
 
Fuente Analisis Sectorial proporcionado por ANDIA S.A.S. 
 
 Productos o Servicios. 
La compañía Andia S.A.S. se dedica a la comercialización de 
equipos y reactivos para el control de calidad en laboratorios, 
además ofrece servicios de mantenimiento, capacitación y 
calibración acreditada; dentro de sus principales productos y 
servicios se encuentran: 
 
 Equipos y reactivos: 
o Hach  
o Analizadores 
o Controladores 
o Sensores 
o Sector petrolero 
 
 Mantenimientos: 
o Mantenimiento de correctivos  
o Mantenimiento y calibraciones 
o Asistencia técnica 
 
 Certificaciones Laboratorio: 
o Certificación COA- MSOS  
o COA Certificados de análisis de los reactivos 
HACH  
o MSDS Hojas d seguridad de los reactivos HACH  
 
 Software LIMS ( Análisis de aguas limpias)  
 
 Capacitaciones.  
El Mercado. 
 
Tamaño del Mercado. 
 Actualmente la compañía tiene dentro de sus clientes 
principales los siguientes: 
1. Abonos colombianos s.a.- abocol 
2. Acerías de colombia s.a. - acesco s.a. 
3. Acueducto metropolitano de bucaramanga s.a 
4. Aguas de cartagena s.a. E.s.p. 
5. Alfagres s.a. 
6. Alimentos cárnicos s.a.s. 
7. Bavaria s.a. 
8. Bel - star s.a. 
9. C.i. Carbones del caribe s.a. 
10. C.i. Oceanos s.a. 
11. Caja de compensación familiar compensar 
12. Carbones del cerrejón llc. 
13. Carulla vivero s.a. 
14. Chevron texaco petroleum company 
15. Colceramica s.a. 
16. Compañia electrica de sochagota s.a. E.s.p 
17. Compañia colombiana automotriz s.a. 
18. Compañia pintuco s.a. 
19. Detergentes s.a. 
20. Direccion central de policía judicial 
21. Dow quimica de colombia s.a. 
22. Drummond ltd 
23. Ecopetrol s.a. 
Concentración por sector %  Participación
Petróleos 27,27%
Acueductos 12,46%
Trat. de Aguas y servicios 11,99%
Alimentos 9,55%
Distribuidores 6,81%
Laboratorios de Análisis Quimico 6,73%
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24. Industria nacional de gaseosas s.a. 
25. Panamco colombia s.a 
26. Empresa acueducto alcantarillado de bogotá 
27. Eternit colombiana s.a. 
28. Familia sancela s.a. 
29. Gaseosas posada tobón s.a 
30. General motors colmotores s.a. 
31. Halliburton latin américa s.a. 
32. Hocol s.a. 
33. Instituto colombiano de desarrollo rural 
34. Incoder 
35. Lafayette s.a. 
36. Maltearías de colombia s.a. 
37. Meals de colombia s.a. 
38. Occidental de colombia. Inc. 
39. Petrobras internacional s.a. 
40. Petroquimica colombiana s.a - petco 
41. Pontificia universidad javeriana 
42. Quala s.a. 
43. S.t.l s.a - e.s.p 
44. Termobarranquilla s.a.- e.s.p. 
45. Esp texas petroleum company - texaco 
46. Tubos del caribe ltda 
47. Universidad de la salle 
48. Universidad de los andes 
49. Universidad nacional de colombia 
50. Yanbal 
 Dentro de sus clientes potenciales se podría destacar: 
Tabla 3 “Clientes Potenciales” 
 
Fuente Analisis proporcionado por ANDIA S.A.S. 
 
Descripción de la Competencia.   
 
El sector de comercialización de equipos y elementos para 
control de calidad en línea o laboratorio se compone en su 
mayoría de Pymes y algunas filiales de multinacionales 
extranjeras, al momento de la adquisición de los equipos 
existe  dependencia  de los mercados internacionales, en 
especial por el costo de las materias primas y en menor grado 
de los servicios que se ofrecen ya que los colaboradores se 
encuentran en constante capacitación. 
 
Es una fuente de empleo importante ya que interviene en otros 
sectores como el de petróleos, Acueducto, Tratamiento de 
aguas y servicios, alimentos Distribuidores y Laboratorios de 
análisis químico, y proporciona múltiples soluciones técnicas 
y tecnológicas siendo clave para el desarrollo de éstos de 
sectores.  
 
Tabla 4 “Competidores” 
 
NIT EMPRESA 
800005009 S F M COMPRESORES S.A.S.                                                  
800034633 COMERCIALIZADORA SAN  MATEO LTDA.                                              
800078000 KASAI LTDA ORGANIZACION COMERCIAL. 
800088568 PROVETECMAR S.A. 
800099460 SOLUCIONES AUTOMATICAS LTDA. 
800121606 HERNAN ESCOBAR POSADA 
REPRESENTACIONES LTDA. 
 
Fuente SuperSociedades SIREM. 2015 
 
De acuerdo a la participación de la compañía, se observa que 
frente a su competencia su porcentaje en el activo es del 15%, 
Pasivo de 17% y patrimonio un 13% sobre las empresas del 
sector en la que se encuentra Andia SAS, no obstante se 
tomaron como referencia algunas que aplican en el sector 
tomando como fuente la página de supersociedades Sirem.  A 
continuación se detalla participación de cada uno de los 
sectores que se manejaron para validar su participación. 
 
Grafico N°1 Participación activo 
 
Fuente: Sirem Supersociedades. 
 
Grafico N°2 Participación pasivo 
Cliente Ingresos Participación
Industria nacional de gaseosas s.a planta cali  $             537.403.400 6,10%
Empresa de acueducto, alcantarillado y aseo de 
bogota e.s.p
 $             407.013.081 4,60%
Ecopetrol s.a. - gerencia llanos  $             369.328.613 4,20%
Meta petroleum corp.  $             285.183.843 3,20%
Embotelladora de la sabana sas  $             188.347.860 2,10%
Nalco de colombia ltda.  $             177.924.696 2,00%
Verano energy delta corp sucursal Colombia  $             143.110.823 1,60%
Tecnicos en combustion y tratamiento de aguas sas  $             142.584.898 1,60%
Weatherford colombia limited  $             141.910.845 1,60%
Consorcio colombia energy  $             131.355.168 1,50%
Exro s.a.s.  $             129.526.525 1,50%
ntek s.a.s  $             120.182.245 1,40%
Centro nacional de ciencia, tecnologia e innovacion 
para el desarrollo productivo sostenible de la b
 $             118.601.285 1,30%
Mansarovar energy colombia ltd  $             107.523.713 1,20%
Total 2.999.996.995$       33,90%
25% 
2% 
15% 
5% 
17% 
20% 
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800005009
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Fuente: Sirem Supersociedades 
 
Grafico N°3 Participación patrimonio 
 
Fuente: Sirem Supersociedades 
 
De acuerdo al estado de resultados de la compañía su 
participación es la siguiente: 
 
Grafico N°4 Participación Ingresos 
 
Fuente: Sirem Supersociedades 
 
Grafico N°5 Participación Costos 
 
Fuente: Sirem Supersociedades 
 
Grafico N°6 Participación Gastos 
Fuente: Sirem Supersociedades 
 
Grafico N°7 Participación Utilidad 
 
Fuente: Sirem Supersociedades 
 
 
Proceso de producción o de prestación de servicio o de 
comercialización. 
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 La cadena de valor de Andia S.A.S. se fundamenta en 3 
grandes procesos: 
 
 Procesos Gerenciales. 
 Procesos de realización. 
 Procesos de apoyo. 
 
Para ver el detalle del diagrama de la cadena de valor 
VER ANEXO 1. 
Equipos, Instalaciones y capacidad instalada. 
 
La compañía cuenta con instalaciones adecuadas para el 
bodegaje entre equipos de laboratorio, reactivos y repuestos, 
con capacidad aproximada de 6478 unidades. 
 
Imagen 1 “Sede Principal” 
 
Fuente Andia S.A.S. 
Adicionalmente cuenta con 42 empleados destinados a las 
áreas administrativas, técnicas y comerciales; en sus 
instalaciones se encuentra ubicado la zona de calibración para 
certificación de laboratorios. 
 
Imagen 2 “Laboratorio” 
 
Fuente Andia S.A.S. 
Dentro de sus instalaciones se encuentra un auditorio 
destinado a la prestación del servicio de capacitaciones y 
asesorías. 
 
Imagen 3 “Auditorios” 
 
Fuente Andia S.A.S. 
Manejo de Inventarios. 
 
Hasta el 31 de Diciembre de 2015 se manejó los inventarios al 
costo, por el Sistema de inventario permanente, valorizándolos 
por el método de promedio ponderado, se incluyen entre otros, 
fletes, bodegaje, gastos de manejo, gastos de nacionalización, 
aranceles y demás costos en los cuales se debe incurrir hasta 
que la mercancía se encuentre disponible para su venta. 
Se hacen inventarios físicos periódicos para verificar la 
razonabilidad de las cifras. 
 
Al cierre del periodo se reconocen las contingencias de 
pérdida de valor reexpresado de los inventarios, mediante las 
provisiones necesarias para ajustarlos a su valor neto de 
realización. 
 
A partir del periodo de transición se manejó el inventario de 
acuerdo a la política que se detalla a continuación: 
 
Los criterios técnicos definidos por ANDIA S.A.S para 
valorar sus inventarios para la venta han tomado como 
referencia la sección 13 de las NIIF para Pymes.  
 
Los inventarios incluyen: inventario en tránsito y mercancía 
no fabricada por la empresa. Se reconocen en el estado de 
situación financiera cuando es probable que de los mismos se 
obtengan beneficios económicos futuros para la compañía y su 
valor en libros pueda ser medido con fiabilidad. 
 
El costo de adquisición de los inventarios comprende el precio 
de compra, los aranceles de importación, impuestos no 
recuperables, los fletes, el almacenamiento y otros costos 
directamente atribuibles a la adquisición o compra de los 
mismos. Los descuentos comerciales, las rebajas y otras 
partidas similares se deducen para determinar el costo de 
adquisición. No se reconocen como costo del inventario las 
diferencias en cambio generadas en la compra producto por 
los ajustes de las obligaciones en moneda extranjera. 
 
La forma de cálculo del costo para ANDIA S.A.S es el costo 
promedio ponderado, el cual se determina del promedio 
ponderado del inventario poseído al principio del periodo, y 
del costo de los mismos artículos comprados durante el 
periodo. 
 
Los inventarios se valoran inicialmente al costo, en la 
medición posterior se miden al costo o al valor neto realizable, 
según cual sea el menor. La estimación del valor neto 
realizable se basa en la información más fiable de que 
disponga la compañía, acerca del importe por el que se espera 
realizar los inventarios (precio estimado de venta menos los 
gastos estimados de comercialización, venta o distribución).  
La Compañía realiza una evaluación del valor neto de 
realización de los inventarios al final de cada ejercicio, 
registrando una estimación con cargo a resultados cuando 
éstos se encuentran sobrevalorados. 
 
Los inventarios son reconocidos como gastos del periodo de 
manera simultánea con el ingreso ordinario reconocido por la 
venta. El importe de cualquier rebaja de valor, hasta alcanzar 
el valor neto realizable, así como todas las demás pérdidas en 
los inventarios, será reconocido en el periodo en que ocurra la 
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rebaja o la pérdida. ANDIA S.A.S., retirará de sus activos los 
inventarios cuando no existe expectativa de beneficio 
económico futuro o reconoce las provisiones para ajustarlos al 
valor neto realizable si este es menor que el costo, afectando el 
costo de ventas o los gastos de ventas en el período en el cual 
se genera el exceso del costo sobre el valor neto realizable. 
Estas provisiones pueden ser reversadas acreditando los 
resultados cuando la situación de deterioro desaparece. 
 
La gerencia evalúa periódicamente el deterioro de los 
inventarios, el cual puede originarse por obsolescencia, en la 
disminución del valor de mercado, o en daños físicos o 
pérdida de su calidad o cualquier otra circunstancia que 
indique una pérdida del valor recuperable de los inventarios 
frente a su valor en libros utilizable en el propósito del 
negocio
5
. 
 
Estructura organizacional. 
 
 Organigrama de la empresa: La distribución jerárquica de 
Andia S.A.S. se encuentra estructurada en la junta de 
accionistas, la gerencia general y directores: 
administrativos, de laboratorio y Comercial, para ver el 
diagrama general VER ANEXO 2. 
 
 La compañía Andía S.A.S. cuenta con 46 empleados, los 
cuales generan un total de sueldos mensuales de: 
$84.283.312 y anualmente de: 1.011.399.742 para el año 
2016, favor revisar el detalle en el ANEXO 3. 
II.  EL PROBLEMA 
 Justificación 
“En el último año las expectativas de la economía colombiana 
han girado en torno a la evolución de los precios del petróleo. 
La caída en las cotizaciones del crudo ha representado un 
choque pronunciado cuyas repercusiones se siguen sintiendo 
hoy y van a determinar, en buena medida, la dinámica 
económica en 2016 y los años siguientes. Por una parte, la 
desaceleración productiva que empezó desde 2014 va a 
continuar, sobre todo por un menor ímpetu de la demanda 
interna. El lado positivo es que se espera que la moderación 
toque fondo el próximo año, y que a partir de 2017 empiece 
una recuperación paulatina, que estará jalonada por los 
sectores transables y la inversión en infraestructura. De 
cualquier manera, se cree que la reducción en los términos de 
intercambio va a tener un impacto de largo aliento sobre la 
economía, lo que se reflejará en un menor crecimiento 
potencial.”6. 
De acuerdo a lo anterior, la economía colombiana está 
teniendo una afectación en factores como: la caída del 
petróleo, el aumento en las tasas, la depreciación del peso 
colombiano, generando dificultad e incertidumbre financiera 
                                                          
5 Manual de Políticas Contables Numeral 2.9 “Inventario”, Elaborado por 
la compañía Andia S.A.S. Año 2015.  
6http://www.grupobancolombia.com/wps/portal/empresas/capital-
inteligente/investigaciones-economicas/publicaciones/informe-anual-
proyecciones/, Informe Anual De Proyecciones 2016. 
para el desarrollo del negocio de la compañía  ANDIA SAS; 
teniendo en cuenta que una de las líneas de negocio de esta 
organización es la importación y distribución de equipos de 
laboratorio, y que la compañía maneja su información 
financiera de acuerdo a lo establecido por la normatividad 
Colombiana, se espera analizar las cifras de cada uno de los 
rubros más sensibles, con el fin de identificar las dificultades 
que pueda tener la compañía para el cumplimiento del objetivo 
financiero, y de esta manera construir estrategias que permitan 
la toma de decisiones y brinde un horizonte financiero óptimo 
generando un crecimiento en la organización. 
 
 Objetivo General 
Proponer para ANDIA S.A.S estrategias financieras que 
permitan la generación de valor, mediante la proyección de las 
cifras en un horizonte financiero de 5 años. 
 
 Objetivos Específicos 
 
 Analizar el estado financiero actual de la compañía, 
buscando conocer el modelo del negocio y todos aquellos 
factores que proporcionen un acercamiento a la situación 
de la empresa, mediante la realización de un diagnóstico 
financiero, teniendo en cuenta sus datos históricos de 5 
años y la situación actual de la misma. 
 
 Identificar posibles deficiencias en el desarrollo del 
objetivo financiero actual  de la organización y plantear 
alternativas o estrategias financieras que faciliten la toma 
de decisiones por parte de la Gerencia.  
 
 Proyectar a 5 años el modelo financiero de la 
organización, aplicando estrategias que permitan brindar 
alternativas de solución financieras para las debilidades 
actuales identificadas en el diagnóstico. 
 
 Marco Teórico y Conceptual. 
A partir de la definición del objetivo básico financiero, el cual 
se fundamenta en “lograr aumentar el valor de una compañía y 
cuya función financiera se orienta en sus decisiones en tres 
grandes áreas: las decisiones de inversión, financiación y 
distribución de utilidades, las cuales se enmarcan en un 
proceso de generación de flujos de caja libre y por lo tanto de 
valor”7, con el análisis holístico que entrega las 5 fuerzas de 
Porter: “poder de negociación de los compradores o clientes, 
poder de negociación de los proveedores o vendedores, 
amenaza de nuevos entrantes, amenaza de productos sustitutos 
y la rivalidad entre los competidores”8, y junto con el análisis 
de las fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas, fue 
posible identificar de forma cualitativa el negocio que 
desarrolla la compañía. 
 
Debido a la necesidad de profundizar en el diagnóstico de 
Andia S.A.S. fue necesario realizar un análisis cuantitativo, 
para el cual se midieron los siguientes inductores de valor: 
                                                          
7 Jaramillo Betancour Fernandez. 2010, valoración de empresas. 
8 PORTER, Michael. Estrategia competitiva. México: CECSA, 1992 
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Margen Ebitda: 
 
“es la utilidad antes de descontar los intereses, las 
depreciaciones, las amortizaciones y los impuestos. Esta 
cifra se obtiene a partir del Estado de Resultado (o Estado 
de Pérdidas y Ganancias) y suele ser útil como medida de 
los beneficios económicos generados por una compañía a 
partir de sus actividades operacionales durante un 
determinado período, ya que prescinde de cuestiones 
financieras y tributarias, así como de gastos contables que 
no implican pagos efectivos de dinero”9. 
 
Utilidad neta 
(+) Impuestos  
(+) Intereses (gasto financiero) 
EBIT 
(+) Depreciaciones 
(+) Amortizaciones 
EBITDA 
Margen  
 
Palanca de Crecimiento:  
 
“Es un indicador que permite establecer qué tan favorable 
es crecer para una empresa desde el punto de vista del 
valor agregado”10. 
 
Margen / PKT 
 
Prueba Acida:  
 
“La prueba ácida es uno de los indicadores financieros 
utilizados para medir la liquidez de una empresa, para 
medir su capacidad de pago. 
Uno de los elementos más importantes y quizás 
contradictorios de la estructura financiera de la empresa es 
la disponibilidad de recursos para cubrir los pasivos a 
corto plazo. 
Se considera de gran importancia que la empresa disponga 
de los recursos necesarios en el supuesto que los 
acreedores exijan los pasivos de un momento a otro”.11 
 
(Activo Corriente- Inventario final)/ Total Pasivo 
 
Ciclo Operacional: 
Rotación Inventario Días + Plazo De Cuentas Por Cobrar 
En Días  
 
Ciclo De Caja: 
                                                          
9 Cornejo, E. (2006). Medidas de Ganancia: EBITDA, EBIT, Utilidad 
Neta y Flujo de Efectivo. 
10 GARCIA, Oscar León. Valoración de empresas, Gerencia del valor y 
EVA. p. 195 
11 Gerencia.com, http://www.gerencie.com/prueba-acida.html, ultimo 
acceso: 23/06/2016. 
Ciclo Operacional - Plazo de Cuentas por Pagar en Días. 
 
Margen Neto: 
Utilidad Neta / Ventas 
 
Rentabilidad de Activo (ROA): 
Utilidad Neta / Total Activo. 
 
 
WACC 
 
(del inglés Weighted Average Cost of Capital), es una tasa 
de descuento que mide el coste de capital entendido éste 
como una media ponderada entre la proporción de recursos 
propios y la proporción de recursos ajenos. Explicado de 
una manera más sencilla: es una tasa que mide el coste 
medio de nuestro activo (edificios, coches, activos 
financieros), atendiendo a como se ha financiado capital 
propio (aportación de los socios), recursos de terceros 
(cualquier tipo de deuda ya sea emitida en forma de 
obligaciones o un préstamo adquirido). 
 
((Oblig fin CP + Obli fin LP)* Kd*(1-Tax) + (Total 
Patri*0.2)) / ( Obli Fin CP + Obli Fin LP + Total Patri) 
 
 
EVA: 
 
“marca registrada de la firma consultora Stern Stewart & 
Co. en Estados Unidos, México y algunos países de 
América Latina. Sin embargo, son muchas las firmas que 
han desarrollado el concepto de valor agregado como 
McKinsey, el Boston Consulting Group y el Grupo Secor, 
entre otros. Son también muchas las firmas en el mundo 
que han adoptado el sistema de valor económico agregado 
que también es utilizado por algunos bancos de inversión 
para el análisis de inversiones. 
El EVA es una medida del rendimiento de la empresa que 
nos indica cuánto valor se crea con el capital invertido lo 
que resulta en un indicador de valor para los accionistas”12. 
 
UODI-(CAPITAL INVERTIDO)*WACC 
 
 
ROI 
 
El retorno sobre la inversión es: “Es una razón que 
relaciona el ingreso generado por un centro de inversión a 
los recursos (o base de activos) usados para generar ese 
ingreso” 
 
UODI / CAPITAL INVERTIDO 
                                                          
12
 EVA, INDICADOR DEL VALOR ECONÓMICO; Francisco Barnier 
González Especial para Portafolio, 
http://www.eltiempo.com/archivo/documento/MAM-837973, Último acceso 
23/06/2016. 
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FCL 
 
Dentro la gran gama de autores que definen el FCL, cabe 
destacar los siguientes conceptos: 1. Es “un documento 
que presenta el impacto que tienen las actividades 
operativas, de inversión, y de financiamiento de una 
empresa sobre sus flujos de efectivo a largo plazo de un 
periodo contable”13 y 2. La información “que muestra las 
entradas y salidas de efectivo durante un periodo de 
tiempo”14. 
 
Utilidad Operativa  
(-) Impuestos aplicados  
= UODI  
(+) Deprecaciones y amortizaciones  
= Flujo de Caja Bruto  
(-) Incremento del KTNO  
(-) Inversión (total) en activos fijos  
= FCL 
 
 
EBITDA: 
 
“Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and 
Amortization, El EBITDA hace referencia al resultado de 
explotación, busca determinar lo que genera actividad 
propia del negocio principal de la empresa; no obstante, 
excluye las amortizaciones, un gasto necesario para la 
actividad que tiene unas características muy concretas”15. 
 
EBIT 
(+) Depreciaciones 
(+) Amortizaciones 
EBITDA 
 
Es importante resaltar que durante el proceso de medición de 
los inductores de valor más importantes, identificados en el 
diagnostico se tomaron en cuenta las siguientes referentes de 
cifras macroeconómicas. 
 
Tabla 5 “Cifras Macroeconómicas” 
 
AÑO 2014 2015 2,016  
Inflación en Colombia 3.70%  6.77%  4.40% 
Variación PIB real 4.70%  3.10%  2.60% 
DTF 90 Días real 4.34%  5.25%  6.54% 
  8.20%  12.38%  11.23%  
Fuente: Bancolombia
16
. 
                                                          
13 Brigham, M. E. (2007). Finanzas corporativas. México: Cengagel 
learning. 
14 J. Wild & K.R. Subramanyam. (2009). Financial statement analysis / 
K.R. Subramanyam. Boston: McGraw-Hil. 
15 JOAQUÍN PUERTA GÓMEZ, El secreto para interpretar balances de 
un vistazo, 1era edición mayo de 2013, Pag 93. 
16 http://www.grupobancolombia.com/wps/portal/empresas/capital-
inteligente/investigaciones-economicas/ 
 
Y para el sector de la compañía, el proyecto se encuentra 
fundamentado en cifras publicadas en el sistema de 
información y conocimiento contable, financiero y económico 
de las empresas comerciales, de los sectores económicos que 
componen el sector real de la economía de Colombia y de sus 
respectivas regiones para la formulación de políticas, la cual se 
encuentra registrada en la base de datos de la superintendencia 
de sociedades, en donde se obtuvieron indicadores de 
rentabilidad, endeudamiento, liquidez, solvencia y  
operacionales
17
. 
 
El diagnóstico se complementó con un análisis y estudio de las 
proyecciones económicas para Colombia en 2016, del 30 de 
octubre de 2015
18
, el cual nos permitió obtener una foto de la 
situación actual de la empresa frente al entorno económico 
local y global. 
“La planeación financiera incluye el presupuesto de inversión, 
de financiación y de ingresos, costos y gastos de un período, 
coordinándose todas las proyecciones conjuntamente para que 
salga de ella el Cash Flow mensual, para ir efectuándose la 
comparación con las ejecuciones y así analizar sus 
variaciones, determinando responsabilidades y proponiendo 
los cambios necesarios y en general si son posibles, para 
adoptar alternativas de inversión y de financiación”19  Esta 
herramienta empleada dentro del proyecto ayuda a la gerencia 
de Andia S.A.S. a: 
 Predecir la habilidad de generar suficiente flujo de caja, 
para atender sus necesidades (operación, financiación e 
inversión). 
 Determinar si las operaciones futuras del negocio serán lo 
suficientemente rentables para garantizar la viabilidad. 
 Alertar por anticipado, sobre posibles problemas 
(Iliquidez y/o alto endeudamiento). 
 Tomar decisiones oportunas en el caso de exceso o déficit 
de caja. 
A partir del resultado del diagnóstico financiero y de las 
necesidades de operación, financiación e inversión 
identificadas en la planeación financiera, se da lugar al posible 
desarrollo de un proyecto, teniendo en cuenta que “Un 
proyecto es, ni  más ni menos, la búsqueda de una solución 
inteligente al planteamiento de un problema tendiente a 
resolver, entre tantos, una necesidad humana” y que “el 
proyecto surge como respuesta a una idea que busca la 
solución de un problema (reemplazo de tecnología obsoleta, 
abandono de una línea de productos) o la manera de 
aprovechar una oportunidad de negocio”, es necesario 
formular para el proyecto alternativas que ataquen los 
siguientes problemas identificados: 
                                                          
17 http://sirem.supersociedades.gov.co:9080/Sirem2/index.jsp 
18 http://www.grupobancolombia.com/wps/portal/empresas/capital-
inteligente/investigaciones-economicas/publicaciones/informe-anual-
proyecciones/ 
19 RODRIGO y ORLANDO Estupiñán Gaitán, Análisis Financiero y de 
Gestión, 2006, Pagina 215.  
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 Debido a la disminución de las ventas durante los últimos 
años, y su gran impacto que trajo la caída del precio del 
petróleo y la subida de la tasa de cambio, los costos de los 
productos han venido aumentando por la cual su utilidad 
disminuyó drásticamente para el año 2015. 
 
 Al verificar el ciclo de caja operacional con el que cuenta 
actualmente la compañía, se observó que los recaudos de 
los clientes son recibidos posterior a la fecha de los pagos 
de las facturas, llegando a la conclusión que los pagos a 
los proveedores se están realizando mucho antes de 
recibir el dinero de los clientes. 
El uso de la hoja de cálculo como herramienta para modelar y 
proyectar datos financieros tiene sus orígenes “en la necesidad 
de facilitar por medios mecánico-electrónicos, las labores de 
las personas que trabajaban en las áreas financieras, en 
particular, quienes elaboraban los presupuestos de las 
empresas, la prospectación financiera, la evaluación de 
proyectos y la valoración de empresas, entre otras 
actividades”, “Por tanto, las hojas electrónicas se 
constituyeron en un apoyo muy valioso para alcanzar una 
mayor eficiencia y sobre todo, lograr la sensibilización de los 
resultados, como suele ocurrir  con el tema de la valoración de 
empresas, en el cual juega un papel decisivo, durante la 
negociaciones finales, la posibilidad de generar pisos y techos 
de valores, los cuales serían prácticamente imposibles de hacer 
sin hojas electrónicas”20; empleando esta herramienta se 
efectuaron las siguientes actividades: 
 Al proyectar a 5 años, se utilizó la herramienta de 
administrador de escenarios, construyendo los siguientes 
entornos: pesimista, realista y optimista, los cuales 
permitieron entregar diferentes estados para la 
información financiera de la compañía. 
 
 En el modelaje financiero se tuvo en cuenta todos los 
aspectos que permitan medir las variables de las cifras 
financieras, tomando como base la información más 
relevante de la situación financiera; teniendo como 
herramientas los análisis de sensibilidad de valor y 
análisis de escenarios, con el fin de obtener decisiones o 
recomendaciones de acuerdo a los impactos que se 
presenten, que generen un valor agregado para la 
compañía, que aporte en el mejoramiento y ayude la toma 
de decisiones, no obstante permitió para el proyecto 
identificar los riesgos que se generen con los cambios o 
decisiones desde varios puntos de vista.  
La compañía actualmente maneja para el control de 
inventarios, el sistema de inventario permanente o también 
denominado perpetuo, el cual permite un control constante de 
los inventaros, al llevar el registro de cada unidad que ingresa 
y sale del inventario. Este control se lleva mediante tarjetas 
llamada Kardex, en donde se lleva el registro de cada unidad, 
su valor de compra, la fecha de adquisición, el valor de la 
salida de cada unidad y la fecha en que se retira del inventario. 
                                                          
20 WERNER Zitzmann Riedler, Valoración de empresas con Excel, 2009, 
página 7 
De esta forma, en todo momento se puede conocer el saldo 
exacto de los inventarios y el valor del costo de venta. Además 
del control permanente de los inventarios, este sistema permite 
la determinación del costo al momento de hacer la venta, 
debido a que en cada salida de un producto, se registra su 
cantidad y costo.  
El modelo de costos de una empresa comercial o de 
compraventa, es aquella cuya actividad consiste en adquirir 
bienes (mercancía) de unos distribuidores o de una fábrica y 
suministrárselos a algunos clientes, sin realizarle ninguna 
transformación estructural al producto que vende. 
Se puede definir como mercancía, a un grupo de bienes que se 
compran para ser vendidos sin realizarle ninguna 
transformación; el costo de la mercancía está dado por el 
precio de compra, al cual se le adicionan ciertos valores 
necesarios para colocar la mercancía a disposición del 
mercado. 
El método de descuento de flujos de caja libre, este método 
considera los flujos generados por las operaciones, después de 
impuestos, sin considerar la carga financiera; en él se 
cuantifica la tesorería resultante después de satisfacer las 
necesidades operativas y las de inversión en activos. Para ello, 
es obligatorio determinar los ingresos y egresos de los 
diferentes periodos, con base en hipótesis de proyección.  
El cálculo del valor del patrimonio, entorno y estrategias de 
desarrollo, proyección de estados financieros, medición de 
inductores de valor y análisis de sensibilidad, permitirán 
obtener proyecciones para la empresa ANDIA S.A.S., las 
cuales serán tomadas como fuentes para las toma de 
decisiones por parte de la gerencia, con el objetivo de dar 
cumplimiento a la misión y visión empresarial establecidas 
por la organización.  
 
“Con la disponibilidad de caja se toman decisiones sobre 
reposición de capital de trabajo y activos fijos, la atención del 
servicio a la deuda y la distribución de utilidades”21.  
 
El FLC es el flujo de caja que la empresa tiene disponible para 
atender a los acreedores financieros y los socios.  
 
Utilidad Operativa  
(-) Impuestos aplicados  
= UODI  
(+) Deprecaciones y amortizaciones  
= Flujo de Caja Bruto  
(-) Incremento del KTNO  
(-) Inversión (total) en activos fijos  
= FCL 
 
Diagnostico Financiero. 
 
                                                          
21 1GARCIA, Oscar León. Valoración de empresas, Gerencia del valor y 
EVA. p. 103, 113 y 121 
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 Análisis Cuantitativo. 
 
 Entorno Económico. 
La compañía actualmente, por el Core del negocio 
desarrollado se encuentra clasificada en el Macro sector 
“Comercio”, Sector “comercial al por mayor y en comisión o 
por contrata, excepto”, en la actividad “comercial al por mayor 
de otros tipos de maquinaria y equipo n.c.p”;  para este 
proyecto, se analizara los factores externos e internos que 
tengan incidencia en el objeto social que actualmente la 
organización desarrolla, donde se tendrán en cuenta elementos 
como: el aporte en el desarrollo sostenible de la economía, 
sectores de aplicabilidad, cifras representativas del sector, 
generación de valor, planes estratégicos por parte del gobierno 
nacional, proyecciones a largo plazo, análisis de los 
indicadores económicos, riesgos y oportunidades, los 
anteriores temas se fundamentaran en bibliografías como: 
Banco de la república, Dane, Fundación generación BIO, 
Portafolio, Revista Dinero, Diario la república y 
Superintendencia de sociedades. 
 
De acuerdo a los datos que fueron establecidos como fuente 
para el sector de la compañía, se puede concluir lo siguiente: 
 
 Indicadores de rentabilidad 
 
Tabla 6 “Rentabilidad Andia S.A.S. Vs Comptencia” 
Indicador 2015 Andia S.A.S. Competencia 
Margen Bruto 42% 32.33% 
Margen Neto -2% -3.33% 
Margen Operacional 8% 1.17% 
ROA -1% -2.00% 
ROE -2% 17.00% 
Margen no operacional -8% -2.50% 
Fuente: Sirem Supersociedades y propia 
 
 
De acuerdo a los margenes de utilidades que presenta la 
compañía se observaron las siguientes situaciónes con base a 
los indicadores que se muestran en la competencia; teniendo 
en cuenta un promedio de la competencia, de acuerdo al 
margen bruto que presenta andia sas, se observa una variación, 
por encima de 10 puntos, esto quiere decir que se genera mas 
utilidad sobre la actividad de la operación, no obstante en este 
promedio existe una compañía la cual hace disminuir su 
margen frente a las demás, si se validad por cada una su 
margen es adecuado frente a los otros.    
 
De acuerdo a los demás márgenes su comportamiento es 
consecuente al de la competencia, no obstante en el margen 
operacional si se observa gran variación promediándolo,  
observando que una de las compañías presenta perdida en el 
cubrimiento de los gastos administrativos y de ventas.  
 
En cuanto a su ROE la competencia presenta un margen 
positivo frente a la empresa, esto se da por las perdidas que se 
han generado en la  compañía en los últimos dos añosl, lo cual 
es importante hacer seguimiento a este indicador para mejorar 
su rentabilidad sobre el patrimonio.   
 
 Indicador de Endeudamiento  
Tabla 7 “Endeudamiento Empresa Vs Competencia” 
 
Indicador 2015 Andia S.A.S. Competencia 
Apalancamiento 
(Veces) 
1.31 2.39 
Concentración del 
pasivo en el corto 
plazo 
100.00% 89.78% 
Endeudamiento con el 
sector financiero 
5.69% 15.09% 
Concentración 
endeudamiento 
financiero 
10.09% 31.87% 
Cobertura de 
intereses (Veces) 
3.62 -0.285 
Razon de 
endeudamiento 
56.74% 55.28% 
Endeudamiento corto 
plazo con proveedores 
33.36% 29.85% 
Fuente: Sirem Supersociedades y propia 
 
De acuerdo a este indicador se observa que la compañía ha 
presenta su concentración del pasivo en el corto plazo del 
100%, mientras su competencia tiene un porcentaje a largo 
plazo, observando que su endeudamiento disminuye la razón 
corriente en la compañía, adicionalmente el endeudamiento 
con el sector financiero, para la compañía presenta gran 
variación frente su competencia, no obstante si se valida por 
empresa se presentan endeudamiento de la misma variable que 
tiene andia SAS, llegando a la conclusión que se encuentra 
acorde al cord del negocio.  
 
En la cobertura de interés, se observa que andia presenta 
cubrimiento sobre las obligaciones totales que actualmente 
tiene, diferente a las de la competencia no les alcanza a 
generar cubrimiento para los gastos financieros que se 
presenta, sin embargo esta variación  se da por una compañía 
la cual su cubrimiento es negativo frente a las demás, 
generando gran variación en su promedio. .  
 
Finalmente en el endeudamiento a corto plazo con 
proveedores, su participación es muy parecida frente a los 
demás terceros., observando que el pago es a un termino 
menor a un año, generando mayor capacidad de solvencia en 
la situación financiera.  
 
 Indicador de Solvencia. 
Tabla 8 “Solvencia Andia S.A.S. Vs Competencia” 
 
Indicador 2015 Andia S.A.S. Competencia 
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Solvencia (Veces) 1.76 2.57 
Fuente: Sirem Supersociedades y propia 
 
De acuerdo a este indicador se observa que en cuanto a la 
competencia y la compañía las dos presentan solvencia para 
asumir las obligaciones que se le presentan en el  pasivo, 
observando que los activos cubren las obliagciones de las 
compañías, su variación en cuanto al cubrimiento de las veces 
presentan variación, pero de manera individual no presentan 
gran diferencia en lo que tiene la compañía. lo que se puede 
concluir que se encuentra acorde frente a la competencia.  
 
 Indicador de Liquidez 
Tabla 9 “Liquidez Andia S.A.S. Vs Competencia” 
 
Indicador 2015 Andia S.A.S. Competencia 
Capital de trabajo 
Neto (Millones $) 
 $ 1,625   $ 971  
Capital de trabajo 
Neto Operativo 
(Millones $) 
 $ 2,044   $ 932  
Razón Corriente 
(Veces). 
1.74 1.94 
Ebitda (Millones $)  $ 734   $ 780  
Prueba Ácida 
(Veces) 
0.95 1.28 
Fuente: Sirem Supersociedades y propia 
 
Este indicador en el sector tiene gran variación frente al 
resultado de la compañía, sin embargo para la empresa es 
positivo ya que la capacidad con la que cuenta al 2015 es 
importante para decisiones que se adopten para un 
mejoramiento, no obstante debe ser estructurado para llegar a 
tener un rango promedio de la competencia y estar alineados, 
con el fin de que su margen sea positivo para las licitaciones 
que son presentadas y no se encuentren fuera de los 
indicadores de la competencia.   
 
No osbtante el margen ebitda y la razón corriente, no 
presentan gran variación frente a la competencia.  
 
 Indicador operacional 
Tabla 10 “Operacional Andia S.A.S. Vs Competencia” 
 
Indicador 2015 Andia S.A.S. Competencia 
Rotación Activos Fijos 
(Veces) 
263.59 33.66 
Rotación Activos 
Totales (Veces) 
1.84 1.47 
Rotación Inventarios 
Total (Veces) 
3.27 5.49 
Fuente: Sirem Supersociedades y propia 
 
Dentro de este indicador se observa que la compañía frente al 
sector no se encuentra con una diferencia material que este por 
muy lejos del promedio de la competencia, en cuenta a la 
rotación de activos totales y rotación de inventarios. Sin 
embargo la rotación de activos fijos presenta una gran 
variación, concluyendo que dentro de la compañía su fuerte no 
son los activos fijos ya que al 2015, se encontraban casi en su 
totalidad depreciados por lo cual su variación puede ser 
material frente a la competencia. 
 
 Análisis Fuerzas De Porter  
 
 Amenazas De Nuevos Competidores (Bajo)  
 
El sector comercio de dispositivos de biotecnología cuenta con 
barreras de entrada como:  
 
1. Altas inversiones  
2. Necesidad de un apalancamiento alto.  
3. Posicionamiento de la marca en el mercado  
4. Talento humano con competencia especializada sobre los 
productos distribuidos.  
 
 Rivalidad De Los Competidores Existentes (Bajo)  
 
Actualmente por los niveles de exclusividad para la 
distribución de productos en Colombia, la cual posee la 
compañía actualmente, genera un riesgo muy bajo frente a la 
competencia en el mercado.  
 
 Presión De Productos Sustitutos (Bajo)  
 
El riesgo de los productos sustitutos es mínimo debido a que 
algunos de los productos cuentan con exclusividad como es el 
caso de HACH.  
 
 Poder Negociación De Los Clientes (Bajo)  
 
Los clientes representan una fuerza baja ya que estos no tienen 
la capacidad de elegir entre diferentes marcas, puesto que la 
compañía cuenta actualmente con derechos de distribución 
exclusivos para Colombia, de un alto número de productos.  
 
 Poder Negociación De Los Proveedores (Alto)  
 
Si las empresas distribuidoras deciden aumentar los precios, 
ANDIA SAS puede perder los clientes por el alto costo y el 
precio que debe aumentar a los clientes. 
 
Tabla 11 “Administración y Gerencia”. 
 
Nombre Cargo 
Alba Fajardo Gerente Financiera 
Miriam Herz Gerente General 
Fuente Propia 
 
 Análisis Cuantitativo. 
Gráfico 8. Balance general, cifras en millones de pesos. 
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Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
La  compañía durante los últimos 5 años, ha  presentado 
variaciones importantes en cada uno de sus rubros, estas 
variaciones corresponden a estrategias que han implementado 
para tenen un  mejoramiento en sus indicadores, como es la  
capacidad de endeudamiento y sus importaciones, no obstante 
a pesar de generar cambios en sus activos y pasivos, se 
observa lo siguiente: 
 
Activos:  la variación más significativa en este rubro 
corresponde al periodo 2014 y 2015, observando que la 
disminución del activo fue de un 17,37%,  esta variación se 
debe a un una venta de un bien inmueble de la compañía, con 
el fin de poder cancelar y disminuir de cierta manera las 
obligaciones financieras y suavizar la deuda externa como son 
los proveedores del exterior, se puede observar que el pasivo 
tuvo una disminución  no tan alta, pero actualmente la 
compañía ya no posee grandes deudas financieras, sin 
embargo la mayoría de los productos que venden son 
importados, de esta manera genera un traumatismo en los 
proveedores del exterior, viendo que durante el 2015 el 
comportamiento del dólar tuvo gran volatilidad en el periodo, 
generando que los proveedores del exterior aumentaran por los 
pagos a crédito que actualmente cuentan con sus proveedores.   
 
Finalmente el movimiento del patrimonio no ha tenido gran 
variación, sin embargo en el año 2015 la compañía no tuvo 
ganancias sino por el contrario perdidas, y uno de sus factores 
es el impacto de la diferencia en cambio durante el 2015. 
 
 Grafico 9. Estado de resultados cifras en millones de 
pesos. 
 
 
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
Se observa que la compañía presentó una pérdida de -156.894 
millones, debido a las bajas ventas al sector de petrolero y la 
volatilidad del dólar, lo cual no ayuda a la operación de la 
compañía por ser importadora. 
 
De acuerdo a los ingresos se puede observar que la variación 
más significativa corresponde al año 2015, observando que 
tuvo una variación del -9,50%, las ventas fueron más 
favorables en el periodo 2014, concluyendo que los  ingresos 
no son muy favorables frente al 2015. El mejor año de la 
compañía en cuanto aumento de ingresos fue el año 2013, con 
un porcentaje de aumento comparado al anterior de 10,45%, 
no obstante su utilidad también fue beneficiosa para la 
compañía, ya que de ahí en adelante no se observa gran 
aumento en sus utilidades por el contrario se generaron 
mayores costos menos ingresos, y perdida como se 
mencionaba anteriormente en el periodo 2015 con un 
porcentaje muy grande del -2375,15%. 
 
 Inductores de valor: 
Grafico 10. Ebitda. 
 
 
  
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
El comportamiento que se ha generado en este indicador, ha 
venido disminuyendo durante los últimos 2 años, no obstante 
su valor ebitda es favorable para la compañía, generando un 
margen al año 2015 del 8,98%, sin embargo el mejor el 
margen ebitda durante los últimos 5 años es el del año 2013 
llegando a tener un margen del 12,05%, observando que ha 
venido generando decrecimiento en sus últimos años, lo que se 
espera a futuro volver a mejorar y mantener su crecimiento. 
 
 
 Grafico 11. Concentración del endeudamiento, 
Medición en porcentaje. 
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Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
Se observa que la compañía anteriormente tenía  un 
endeudamiento muy alto,  no obstante durante el año 2015 la 
compañía pago en su mayoría las obligaciones financieras que 
adeudaba en el periodo, sin  embargo el 56% le corresponde a 
los terceros, y eso se debe al aumento en los proveedores del 
exterior, de acuerdo a lo que se hablaba anteriormente se debe 
a la volatilidad del precio del dólar.  
 
 Grafico 12. Palanca De Crecimiento – Cifra expresada 
en porcentaje. 
 
 
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
Respecto a este indicador el crecimiento de la compañía no ha 
sido optimo, por lo cual se requirió una reorganización es las 
estrategias adoptadas por la compañía, que permita tener más 
expansión en el mercado y poder tener un mejor crecimiento a 
partir del 2016, en la gráfica se observa que el crecimiento 
más óptimo fue en el año 2011 y en el 2012, sin embargo  fue 
disminuyendo de manera significativa, durante el 2014 y 
2015. 
 Grafico 13. Capital de trabajo– Cifra expresada en 
porcentaje. 
 
 
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
El capital de trabajo presenta un comportamiento estable, 
validando que su participación sobre los ingresos corresponde 
a un promedio de 23,7%, sin embargo para el año 2014, 
genero una disminución de 4% puntos sobre los años 
anteriores.  
 
 Grafico 14. Ciclo Operacional– Cifra expresada en 
porcentaje. 
 
 
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
Se observa que la compañía en su ciclo de caja por cada uno 
de los años ha venido aumentando, verificando que la 
administración esta cubriendo el pago de los proveedores y las 
cuentas por pagar antes de recibir el pago de los clientes, esto 
genera que la compañía deba financiarse por otros medios para 
poder cubrir las obligaciones del pasivo, no obstante a futuro 
se espera que este ciclo mejore con el fin de optimizar el flujo 
de tesorería y cubriento con la misma operación de la empresa.  
 
  Grafico 15. Ciclo Operacional– Cifra expresada en 
porcentaje. 
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Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
Al validar y generar un comparativo de la rentabilidad del 
ROA y ROE se obseva que para la rentabilidad del ROE,  
durante los ultimos años su margen ha venido generando un 
decrecimiento, esto se debe a las perdidas que últimamente la 
compañía ha venido presentando, el margen llego a un (-9,3%) 
para el año 2015, sin embargo para los años anteriores 
mantuvo un promedio de 7,4%. 
  
En el caso de la rentabilidad del ROA, se genera la misma 
disminución debido a los mismos factores que se mencionaron 
anteriormente, donde su rentabilidad para  el año 2015 llego a 
un (-4%/) y para los años anteriores mantuvo un promedio de 
2,7%. 
  
 Grafico 16. Ciclo Operacional– Cifra expresada en 
porcentaje. 
 
 
 
Fuente Propia con datos históricos de Andia S.A.S. 
 
En este indicador, se observa que se genero un crecimiento 
importante comparado con los demás años, esto se debe a un 
factor importante que sucedió en la compañía, donde el costo 
de las financiaciones disminuyeron de manera importante, ya 
que una de las estrategias que tenia la compañía para aumentar 
su capacidad de endeudamiento era disminuir sus obligaciones 
financieras y generar recursos propios por medio de 
capitalización, en este caso la cancelación de las obligaciones 
se da por la venta de la casa que era parte de la operación, no 
obstante sigue presentándose obligaciones financieras pero 
accequibles para los pagos mensualizados en el giro de la 
operación. Durante los  años 2011 y 2014 su costo de capital 
era constante ya que la deuda con la que contaba la compañía 
era importante dentro de las cuentas de balance, observando 
que mas del 56% le pertenecia a terceros, por  lo cual se busco 
una disminución que le permitiera tener mas solidez.  
 
 Formulación: 
Debido a la incertidumbre financiera que presenta para Andia 
SAS, las dificultades que se muestran en el sector como la 
caída del precio del petróleo, el aumento de tasas y la 
depreciación del peso colombiano, es necesario crear 
estrategias que contribuyan a la generación de valor que ayude 
a la gerencia a una mejor toma de las decisiones en la 
compañía, además que contribuya a las estrategias planteadas 
y la lleve a comercializar productos y servicios para 
laboratorios de control de calidad, ofrecer servicios de 
mantenimiento  capacitación y calibración acreditada de 
equipos para laboratorio no solamente en Bogotá sino en otras 
ciudades, y que para el 2020 continúen siendo una 
organización enfocada al desarrollo de su talento humano tal y 
como se establece en la Misión y la Visión de la compañía. 
 
Como análisis de indicadores de la compañía vs el sector se 
debe buscar un mejoramiento en los índices de: 
 
 Rentabilidad: ya que la mayoría de indicadores se 
encuentran de manera negativa. 
 
 Endeudamiento, aunque la compañía ha venido 
disminuyendo su deuda la concentración de pasivo a 
corto plazo sigue siendo alta, el endeudamiento a 
corto plazo con los proveedores también presenta 
diferencias significativas por encima del porcentaje 
del sector. 
 
 Indicador operacional, la inversión en activos fijos de 
la compañía  no es significativa con respecto al sector 
ya que el fuerte de Andia son sus inventarios. 
Andia SAS, cuenta con un departamento de servicio 
técnico de ingenieros especializados en el mantenimiento 
preventivo y correctivo de las marcas que representa. 
Adicionalmente cuenta con un laboratorio de calibración 
acreditado por la ONAC en la norma ISO17025, en las 
variables PH y Conductividad, lo anterior constituye para 
la compañía una ventaja competitiva fuerte, y hace que 
sus procesos se encuentren acreditados y certificados de 
acuerdo a la ISO 9001  de la cual también hace parte de 
sus fortalezas a nivel de estructura organizacional.   
III.  METODOLOGÍA 
 
El proyecto de grado se encuentra fundamentado en una 
metodología de carácter descriptivo, la cual “comprende la 
descripción, registro, análisis e interpretación de la naturaleza 
actual, y la composición o proceso de los fenómenos. El 
enfoque se hace sobre conclusiones dominantes o sobre grupo 
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de personas, grupo o cosas, se conduce o funciona en 
presente”22, de forma complementaria se podría indicar que 
“la investigación de tipo descriptiva trabaja sobre realidades 
de hechos, y su característica fundamental es la de presentar 
una interpretación correcta. Para la investigación descriptiva, 
su preocupación primordial radica en descubrir algunas 
características fundamentales de conjuntos homogéneos de 
fenómenos, utilizando criterios sistemáticos que permitan 
poner de manifiesto su estructura o comportamiento. De esta 
forma se pueden obtener las notas que caracterizan a la 
realidad estudiada”23, ésta metodología permitió medir y 
evaluar de forma cualitativa aspectos: sociales, económicos, 
políticos y financieros relacionados con el desarrollo del 
negocio de la compañía Andia S.A.S.; adicionalmente como 
complemento a la metodología se evaluaron y proyectaron 
aspectos cuantitativos apoyados en el enfoque de estudio de 
caso modelístico financiero, que nos permite “…conjeturar un 
modelo de la realidad, o sea, una estructura acerca de cuya 
existencia no tenemos certeza pero que, por sus propiedades 
lógicas, parece corresponder, directa o indirectamente, a la 
estructura de lo observable”24  el cual permitió proyectar a 
partir de la definición de estrategias, comportamientos durante 
un horizonte financiero de 5 años de acuerdo con supuestos 
planteados por los miembros del proyecto y las expectativas 
del cliente.  
 
La información utilizada en el desarrollo de este trabajo se 
compone de datos históricos presentados en los estados 
financieros de los años 2011 al 2015. 
 
Para el desarrollo adecuado del proyecto, se procedió a la 
identificación del problema, el cual se encuentra 
fundamentado en la necesidad de analizar las cifras de cada 
uno de los rubros más sensibles, permitiendo la identificación 
de las dificultades que pueda tener la compañía para el 
cumplimiento del objetivo financiero, y de esta manera 
permitió la construcción de estrategias para la toma de 
decisiones, brindando un horizonte financiero optimo que le 
apunte al crecimiento en la organización, una vez identificado 
éste, se procedió a la definición y ejecución de las siguientes 
fases de trabajo:  
 
 Fase 1: Recolección de información y entendimiento de 
la empresa, el proceso investigación, se estableció a 
partir de las fuentes teóricas y prácticas suministradas 
por la especialización, para aquellos que no fueron del 
alcance de la capacitación y que son propias del negocio 
de la empresa, se procedió a realizar la investigación a 
partir de fuentes  bibliográficas físicas y digitales de 
diferentes autores, la revisión de fuentes bibliográficas 
fue desarrollada mediante el mecanismo de consultas en 
libros físicos y digitales de autores referenciados en cada 
una de las asignaturas cursadas, así como la consulta de 
proyectos de grado de la especialización y mediante el 
uso de fuentes confiables de internet, en la construcción 
                                                          
22 Según Tamayo y Tamayo M. (Pág. 35), en su libro Proceso de 
Investigación Científica. 
23 Sabino(1986); “El proceso de Investigación”  (Pág. 51) 
24 Klimovsky, G. (1997). Las desventuras del conocimiento científico (3ª 
ed.). Buenos Aires: A-Z ; (p. 80) 
y revisión de documentos se empleó la teoría de control 
de documentos en el literal de versionamiento empleada 
por la norma ISO9001
25
. La fase involucro actividades 
como: 
 
 Solicitud de la documentación requerida. 
 Entrevistas con las divisiones requeridas para el 
proyecto. 
 Identificación y verificación de los procedimientos. 
 Investigación de conceptos necesarios para el 
análisis. 
 Revisión de fuentes bibliográficas. 
 Construcción y revisión de documentación (capitulo 
1, bibliografía y anexos): esta actividad se 
desarrolló a lo largo de todo el proyecto,  
 
Durante el desarrollo de esta fase los mecanismos e 
instrumentos empleados fueron visitas en sitió y correos 
electrónicos, con los cuales se recolecto información como: 
balance y estado de resultados desde el año 2011 al 2015, 
estructura organizacional, planes y proyecciones estratégicas, 
nomina, políticas contables, misión, visión, procesos, 
procedimientos así como documentos propios para el 
desarrollo del Core del negocio, adicionalmente se realizó una 
reunión en las oficinas de Andia S.A.S. para la cual se contó 
con la participaron de los integrantes del grupo ý de la 
gerencia financiera de la empresa, el objetivo de esta fue el de 
recolectar de forma física información que se encontraba 
pendiente, comprender a través de la explicación suministrada 
por la gerencia financiera el funcionamiento general del 
negocio de la compañía, fundamentados en la información 
suministrada por la compañía y mediante verificación general 
de los principales procesos de la cadena de valor fue la 
metodología empleada para esta actividad. 
 
 Fase 2: Diagnóstico financiero, durante esta se utilizaron 
diversas técnicas de observación, identificación, análisis, 
evaluación y medición de los aspectos financieros más 
importantes de la compañía, en la construcción y revisión 
de documentos se empleó la teoría de control de 
documentos en el literal de versionamiento empleada por 
la norma ISO9001. La fase involucro actividades como: 
 
 Análisis de la Misión y la Visión. 
 Observación del Modelo de Negocio. 
 Análisis Mercado Objetivo. 
 Conocimiento del Entorno económico  
 Análisis de las Fuerzas de Porter 
 Análisis Cuantitativo 
 Conclusiones. 
 Construcción y revisión de documentación (capitulo 
2, bibliografía y anexos). 
El resultado de esta fase suministro el estado al año 2015 de 
la compañía y nos provisionó los insumes necesarios para 
poder identificar las oportunidades de mejoramiento 
financieras que presento Andia S.A.S., para el desarrollo 
actual del negocio. 
                                                          
25 Norma internacional ISO 9001, cuarta edición 2008-11-15 
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 Fase 3: La definición de estrategias de generación de 
Valor, fue efectuada a partir de los problemas 
identificadas en el resultado del diagnóstico financiero, 
permitiendo la construcción de diversas alternativas que 
le apunten al mejoramiento de éstos y a la generación de 
valor para la organización, en la construcción y revisión 
de documentos se empleó la teoría de control de 
documentos en el literal de versionamiento empleada por 
la norma ISO9001. La fase involucro actividades como: 
 
 Consolidar los cambios que impactan el negocio. 
 Analizar los impactos más relevantes para la 
compañía. 
 Diseñar y planear la estrategia para las 
oportunidades de mejoramiento. 
 Construcción y revisión de documentación 
(Capitulo 3, 4, bibliografía y anexos). 
 
Los enunciados de las estrategias permitieron completar los 
elementos requeridos para iniciar el proceso de construcción 
del modelo financiero a emplear en el proyecto. 
 
 Fase 4 Diseño, Desarrollo y validación del modelo 
Financiero en Excel, el conjunto de actividades 
desarrolladas durante esta fase, permitieron plasmar y 
modelar mediante la herramienta Excel, todos las cifras 
del diagnóstico financiero, así como registrar las 
estrategias, proyectar balance, estado de resultados, flujo 
de caja mensual y anual, se realizaron mediciones de 
inductores de valor, se implementaron simulaciones y 
escenarios, para que finalmente se pudieran entregar 
resultados y recomendaciones; en la construcción y 
revisión de documentos se empleó la teoría de control de 
documentos del literal de versionamiento empleado por 
la norma ISO9001. 
 
 Diseño del modelo 
 Proyección del balance 
 Proyección del estado de resultados 
 Medición de Inductores de valor proyectados 
 Flujo de caja proyectado 
 Construcción y revisión de documentación (capitulo 
4, 5, 6, bibliografía y anexos). 
 
La herramienta de modelaje financiera permitió 
fundamentalmente estructurar los datos, visualizarlos, 
proyectarlos y simular diferentes entornos facilitando el 
análisis y permitiendo toma de decisiones acertadas.  
 
 Fase 5 Sustentación del trabajo ante la empresa y ante el 
jurado de la Universidad, las tareas realizadas durante 
esta fase, se desarrollaron alrededor de la construcción de 
toda la documentación necesaria para la entrega final y la 
presentación de los resultados ante la universidad y el 
cliente. 
 Consolidar la documentación y anexos de cada fase.   
 Preparación de los informes del proyecto. 
 Preparar la presentación. 
Adicionalmente se empleó como herramienta de planeación, 
control y ejecución de las actividades el siguiente cronograma 
de trabajo VER ANEXO 4. 
En la herramienta de modelaje utilizada para el proyecto, se 
encontrara como estructura de navegación un menú principal, 
el cual permite realizar un recorrido ordenado que permita 
identificar claramente cada uno de los componentes, a 
continuación se enunciaran de forma general los componentes 
que conforman la herramienta. 
 Menú: este componente es el encargado de brindar la 
navegación entre los diferentes elementos de la 
herramienta. 
 
Imagen 4. Menú 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Fuente Financiera: éste contiene registrado los datos 
históricos desde 2011 a 2016, utilizados como fuente 
para los cálculos y operaciones dentro del modelo. 
 
Imagen 5. Fuente Financiera 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Diagnostico financiero: En este elemento se encuentran 
las cifras del 2011 al 2015, a partir de las cuales se 
realizaron las mediciones de indicadores básicos y los 
análisis verticales, los cuales permitieron identificar el 
estado actual de la organización. 
 
Imagen 6. Diagnostico Financiero 
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Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Inductores Básicos: La proyección del diagnóstico 
financiero del 2016 hasta el 2020, junto con la medición 
de inductores de valor básicos, se encuentran registrados 
en esta hoja.  
 
Imagen 7. Inductores Básicos 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Inductores de valor: Mediante este componente, se puede 
identificar la cuantificación y medición del flujo de caja 
de tesorería, el ciclo de caja, el cálculo de ebitda y su 
margen, el capital de trabajo comprometido, el flujo de 
caja libre operacional, el costo de capital (Wacc), 
estructura de capital, costo de la deuda, costo de los 
recursos propios, la prima de riesgo de compañía, la 
valoración de la empresa por el método del FCLO, el 
valor del mercado de la empresa, valor de mercado del 
patrimonio, valorización del patrimonio.   
 
Imagen 8. Inductores de Valor 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Flujo de caja por mes: en esta hoja se encuentra la 
proyección mensual del flujo de caja mensual para el año 
2016, junto con sus gráficos respectivos. 
 
Imagen 9. Flujo de Caja por Mes 
 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Nomina: en este elemento del modelo, se encuentra 
registrada la nómina general de la compañía con sus 
datos prestacionales. 
 
Imagen 10. Flujo de Caja por Mes 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Cálculos Internos: Aunque esta hoja no entrega 
resultados de forma directa, tiene un alto grado de 
importancia debido a que en ésta se realizan operaciones 
intermedias que facilitan la operatividad del modelo. 
 
Imagen 11. Cálculos Intermedios 
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Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Estrategias Financieras: En este componente se encuentra 
consolidadas de forma cualitativa las estrategias 
propuestas como atención a los problemas identificados 
durante el diagnostico financiero, adicionalmente se 
encuentran las representaciones graficas utilizadas para 
realizar un análisis del antes y el después de aplicar cada 
una de las mejoras propuestas. 
 
Imagen 12. Estrategias Financieras. 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Tabla de Amortizaciones: en este repositorio se 
encuentra la tabla y el resumen de las amortizaciones 
empleadas para los cálculos a lo largo del proceso. 
 
Imagen 13. Tabla de Amortizaciones. 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Simulación: Es este instrumento el que se utilizó para 
mostrar y calcular algunos entornos que permitieran tener 
diferentes alternativas de selección mediante mecanismo 
probabilísticos. 
 
Imagen 14. Simulaciones. 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
 Escenarios 2016 – 2020: Esta hoja entrega los resultados 
bajo tres escenarios: pesimistas, realista y optimista, los 
cuales visualizan y permiten proyectar resultados con 
diferentes perspectivas.  
 
Imagen 15. Escenarios. 
 
Fuente Propia Modelo Financiero 
 
IV.  RESULTADOS 
 
Como fundamento del trabajo, en el modelo se va a encontrar 
los resultados obtenidos de las proyecciones correspondientes 
a los Estados financieros, flujo de caja libre descontado, 
cálculo del costo de capital, valoración de la empresa por EVA 
y del Patrimonio por Dividendos descontados y finalmente los  
indicadores financieros  realizadas de 2016 a 2020, bajo la 
simulación de escenarios realista, pesimista y optimista 
basados en proyecciones macroeconómicas y 
microeconómicas emitidos por entidades privadas y guber- 
namentales. 
 
En el modelo financiero se encuentran estrategias de mejora 
que pretenden a mediano y largo plazo beneficiar los intereses 
de los accionistas. 
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Tabla 12 “Problemas y Estrategias”. 
 
PROBLEMAS ESTRATEGIAS 
Debido a la disminución 
de las ventas durante los 
últimos años, y su gran 
impacto que trajo la caída 
del precio del petróleo y la 
subida de la tasa de 
cambio, los costos de los 
productos han venido 
aumentando por la cual su 
utilidad disminuyó 
drásticamente para el año 
2015. 
Fortalecer las líneas de 
negocio mediante las 
estrategias Portafolio, 
Geográfica, Funnel  Alfa, y 
servicios que permita ampliar 
el nicho de mercado 
generando mayores ingresos 
y en consecuencia llegar a 
obtener una mayor 
rentabilidad. 
 
Mejorar la cobertura a nivel 
nacional, mediante nuevas 
regionales (Antioquia, 
Costa). 
 
Al verificar el ciclo de caja 
operacional con el que 
cuenta actualmente la 
compañía, se observó que 
los recaudos de los clientes 
son recibidos posterior a la 
fecha de los pagos de los 
facturas, llegando a la 
conclusión que los abonos 
a los proveedores se 
realizan antes de recaudar 
el dinero de los clientes. 
Crear una estructura 
organizacional que permita el 
mejoramiento del recaudo, 
mediante la adecuación de 
sus políticas, optimización 
del ciclo de caja actual y 
utilización de herramientas 
financieras que permitan 
tener un flujo de caja 
adecuado para el desarrollo 
del objeto de la compañía. 
 
Fuente Propia. 
Se estima que las ventas presenten un incremento del 2,83%, 
durante el periodo 2016 - 2018 a tasas superiores que el 
crecimiento económico durante el período 2016-2019 como 
resultado de la estrategia de orientación hacia la obtencion de  
60 cuentas de clientes nuevos y existentes para la ciudad de 
Bogotá, 40 cuentas para la región de Antioquia, 40 para la 
costa y 86 clientes con contratos segmentados,  A partir del 
año 2019 se estima un crecimiento en las venta igual al 
crecimiento de la economía. 
 
El costo de ventas se fundamenta en los datos historicos del 
año 2015 y la relación existente entre el costo utilizado para el 
desarrollo de las ventas de ese año, la proporción obtenida se 
proyecta para el periodo 2016 - 2020, como resultado de la 
optimización de los costos y con el objetivo de incrementar las 
ventas con los mismos costos de ventas.   
 
 
 Supuestos macroeconómicos  
  
Es necesario tener en cuenta el impacto de cada una de las 
variables que afectan la situación económica de la compañía, 
tales como Inflación en Colombia, Variación PIB Real, DTF 
90 días Real,  la tasa impositiva y la tasa Representativa del 
Mercado. 
 
De acuerdo a lo anterior el modelo financiero estructurado 
donde se reflejan cifras proyectadas, ayuda a los accionistas a 
tener una perspectiva a futuro que le permita tomar decisiones 
frente a los resultados. De esta manera se hace importante 
resaltar que estos factores macroeconómicos pueden tener 
gran variación en los resultados que fueron proyectados, sin 
embargo la idea es que se asemeje a la realidad donde se 
espera que la compañía obtenga efectos favorables para su 
crecimiento.   
 
Cuadros Proyección Flujo de caja, estado de resultados, 
balance e indicadores 
 
De acuerdo al desarrollo del proyecto, a continuación se 
relaciona el detalle de los resultados obtenidos en las 
proyecciones que fueron realizadas con base a las estrategias 
planteadas VER ANEXOS 5, 6, 7, 8,9.  
 
Grafico 17 Flujo de caja mensual cifras en millones de 
pesos.
 
 Fuente: Flujo de caja por mes 
 
De acuerdo al flujo de efectivo mensual, la política establecida 
para la proyección mensualizada se maneja con ingresos y 
costos fijos para cada mes, no obstante existe variación en el 
concepto intereses financieros y abonos a capital. Sin embargo 
en el mes de diciembre se observa que el rubro de egresos es 
mayor a los ingresos obtenidos, variación que corresponde al 
pago de obligaciones laborales. 
 
Grafico 18 Movimiento mensual flujo cifras en millones de 
pesos. 
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Fuente: Flujo de caja por mes  
 
De acuerdo a lo anterior en la gráfica 2, se observa que 
existen sobrantes de efectivo, los cuales fueron utilizados para 
disminuir la cuenta por pagar en un porcentaje del 40% del 
total del sobrante que se genere en el periodo, adicionalmente 
disponer en un 2% para un disponible minimo requerido, y el 
restante una inversión estratégica para disponer en el momento 
que se requieran, en el mes de diciembre se utilizo el sobrante, 
el cual fue utilizado para la cancelación de las obligaciones 
laborales, concepto más significativo en el flujo de tesorería en 
el mes de diciembre.  
 
Grafico 19 Estado de resultados cifras en millones de 
pesos. 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
Con las estrategias planteadas se busca generar mayores 
ingresos, de acuerdo a la expansión de las ventas y servicios 
que ofrece la compañía para los siguientes 5 años, buscando 
que los costos se mantengan promedio a los históricos y que 
su aumento se genere solo con el aumento de la inflación la 
cual fue estimada para los periodos proyectados, y de esta 
manera mantener un margen bruto del 30% promedio para los 
siguientes años. 
 Adicionalmente en cuanto a los ingresos de acuerdo a las 
estrategias que se orientaron a un crecimiento mayor a la de la 
economía durante los primeros 3 años proyectados, con el fin 
de buscar mejor rentabilidad en las ventas, y para los 
siguientes 2 años, se genero el mismo crecimiento de la 
economía, con el fin de optimizar la utilidad de la compañía y 
poder generar un valor agregado y crecimiento optimo.  
 
En cuanto a los gastos administrativos y de ventas, se proyecta 
un aumento promedio del 12%, esperando que los gastos de 
personal tengan variación sobre la inflación netamente, que el 
promedio de empleados se mantenga durante todos los 
periodos, optimizando la horas hombre, y los demás gasto, el 
aumento se genere sobre la proporción que los ingresos 
aumenten, estimando un porcentaje fijo.  
 
Durante los últimos años históricos, la utilidad de la compañía 
ha venido disminuyendo, observando que uno de los factores 
principales es el impacto de la diferencia en cambio y el 
aumento de los gastos administrativos; de acuerdo a esta 
variable se buscó como se mencionó anteriormente optimizar 
la disminución de estos gastos o mantenerlos, finalmente un 
crecimiento en los ingresos por la expansión de los servicios 
esperando al 2020 una utilidad de 353 millones 
aproximadamente.  
 
Grafico 20 Balance General 
 
 
  Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
En esta proyección se observa que se espera que el activo 
aumente, debido a los sobrantes que se han generado por el 
flujo de tesorería, el cual se propone utilizar de la siguiente 
manera, el 40% del sobrante se destina para disminuir el pago 
de los proveedores y cuentas por pagar, posteriomente dejar un 
porcentaje fijo para el efectivo minimo requerido del 2% y el 
sobrante inversiones estratégicas, de las cuales se espera 
obtener rendimientos durante los periodos que se mantengan, 
con el fin de obtener beneficios económicos a futuro como la 
solvencia y la liquidez para pagos o compras que se requieran.  
 
De acuerdo al pasivo se observa que el comportamiento es 
constante, del cual se espera que las obligaciones financieras 
que se encuentran a largo plazo, se cancelen durante la 
proyección y de esta manera mejorar el indicador de 
endeudamiento, no obstante las obligaciones financieras 
permanecen hasta la proyección de los estados financieros, y si 
es necesario se requieren para futuras inversiones. 
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Para el patrimonio, se genera un capitalización por valor de $ 
400.000.000, lo cual genera un aumento en el capital social,  
adicional de acuerdo al mejoramiento que se espera obtener en 
las utilidades durante los últimos 5 años se genera incremento 
favorable en la compañía, posterior generar distribución de 
dividendos a los acccinistas.  
 
Grafico 21 Presupuesto de tesorería, cifras en millones de 
pesos. 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
El comportamiento que se espera que tenga la compañía para 
los próximos 5 años, es generar incrementos de los ingresos, 
ya que debido a la estrategia utilizada el valor de los recaudos 
de la cartera se espera que llegue en el año 2.020 a una 
rotación de cartera de 30 días, no obstante con las nuevas 
líneas de negocio que se esperan adicionar y la expansión en 
otros municipios permite tener un aumento significativo en los 
ingresos; otro de los factores importantes es la inyección de 
capital por parte de los accionistas. En cuanto a los egresos se 
observa que la compañía está supliendo los gastos que se 
incurren en los correspondientes periodos, sin tener que acudir 
a fuentes externas, posterior a los pagos la compañía presenta 
un sobrante de efectivo, el cual se utiliza en varias variables 
como la disminución de las cuentas por pagar, un efectivo 
minimo requerido y unas inversiones para tener rendimientos.  
 
Grafico 22 Comportamiento Presupuesto de tesorería, 
cifras en millones de pesos. 
 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
En cuanto al comportamiento de tesorería se evidencia que el 
flujo del periodo inicialmente presenta un margen negativo el 
cual poco a poco tiene una recuperación debido al incremento 
de los ingresos y de acuerdo a las estrategias planteadas.  No 
obstante en el primer periodo se debe recurrir a un crédito a 
corto plazo, con el fin de cubrir los gastos totales 
correspondientes.  
Grafico 23 EBITDA 
 
 
Fuente: Estados financieros proyectados 
 
El margen Ebitda presenta un comportamiento positivo, de 
acuerdo a la proyección se estima que el margen presente un 
crecimiento optimo frente al comportamiento que se ha 
generado en los últimos 5 años históricos, por otra parte se 
encuentra el capital de trabajo comprometido el cual presenta 
una variación favorable para la compañía, ya que el porcentaje 
frente a las ventas ha generado disminución en cuanto a su 
participación en el capital comprometido, por último la 
atractividad de crecimiento es del 34%, el cual  se espera para 
el año 2020.  
Grafico 24 Flujo de Caja Libre Operativo, cifras en 
millones de pesos. 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
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De acuerdo al comportamiento del flujo de caja libre 
operativo, se observa que este flujo presenta una participación 
importante en la compañía, observando que estas variables se 
deben  al mejoramiento de la utilidad, llegando a un flujo 
operativo por un valor de $ 353,651 para el 2020, no obstante 
la participación de la financiación de inversiones ha generado 
variaciones importantes en cada uno de los periodos, debido a 
que dentro de las estrategias se encuentra  la disminución de la 
deuda financiera, y una aporte importante de los accionistas 
con el fin de capitalizar y mejorar la operación de la compañía.   
 
Grafico 25 Estructura de capital 
 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
De acuerdo a las estrategias que fueron desarrolladas, se 
estima que la financiación disminuya, ya que sus préstamos 
corresponden a obligaciones del exterior, generando gastos 
importantes en la diferencia en cambio, de acuerdo a la 
volatilidad que se ha presentado en el último año. Esto ayuda a 
mejorar la solvencia económica de la compañía, con la 
inyección de capital, esperando que las obligaciones 
financieras por los 5 años disminuyan y que las obligaciones 
financieras que se generen se manejen directamente en pesos 
colombianos, ayudando a generar menos costos en la 
diferencia en cambio, y poder tener inversiones que presenten 
rentabilidad.  
 
Grafico 26  WACC 
 
 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados. 
 
Para realizar el análisis del WACC se utilizaron varios 
factores como es la prima de riesgo de la compañía, la cual fue 
establecida de acuerdo al riesgo que tiene la compañía en 
factores que aplican al negocio, el cual fue determinado de 
acuerdo a entrevista realizada a la gerente financiera. El aporte 
de la deuda al WACC va ir disminuyendo gradualmente, no 
obstante a medida que se necesite solicitar crédito, la 
compañía tiene un buen comportamiento para futuras deudas,. 
De acuerdo a lo anterior existe una inyección de capital, esto 
con el fin de capitalizar y mejorar el comportamiento del 
patrimonio en la compañía, se espera que el WACC al año  
2020 sea de 18% aprox, esto se da por las estrategias que 
fueron planteadas con el fin de tener una inversión con socios, 
pero a futuro revertir sus aportes y que recuperen su inversión 
y empiecen a generar rendimientos después de su 
recuperabilidad. Esto con el fin de no acceder a créditos 
financieros que correspondan a los del exterrior, ya que su 
impacto es en dólares impactando sus utilidades de manera 
material. 
 
Grafico 27  Valor de Mercado del Patrimonio, cifras en 
millones de pesos. 
 
 
Fuente: Estados Financieros proyectados 
 
Con el mejoramiento que se espera obtener frente al valor del 
mercado del patrimonio,  se observa que con la proyección la 
valoración tendrá un crecimiento gradual a lo largo, esperando 
que sea favorable para la compañía y que su valorización sea 
rentable, en caso que la compañía desee vender, invertir o 
generar nuevos proyectos donde una de las calificaciones sea 
su valor, esto se da por el comportamiento que se ha 
presentado en el flujo de caja y su valor terminal, el cual es 
participe para esta valoración, otro factor es a la disminución 
de la deuda financiera, y su capital de trabajo liquido óptimo 
que arroja las proyecciones realizadas. No obstante el valor 
presente con él cuenta la compañía es óptimo frente al de 
mercado, observando que la q de tobin representa 1,7 veces de 
lo que vale la compañía de acuerdo al patrimonio contable.   
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V.  CONCLUSIONES 
 
 De acuerdo a nuestro modelo de Excel y la hoja 
correspondiente a EF Proyectados alternativa de 
solución, los resultados que nos arroja el análisis de 
la atractividad de crecimiento desde el año 2014  es 
de 21%, y a 2020 se espera un margen de 34%, 
crecimiento dado gracias a las estrategias planteadas 
en el desarrollo del trabajo. 
 
2014 2015 2016  2017  2018 2019 2020 
A
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A
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21% 25% 6% 17% 19% 26% 34% 
 
 La rentabilidad del Patrimonio para los datos 
históricos mostraban los siguientes resultados, a lo 
cual comparados con los datos proyectados arrojan 
resultados que aumentan la rentabilidad obtenida por 
la empresa sobre sus fondos propios, generando así 
valor para la compañía: 
 
2011 2012 2013 2014 2015 
R
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p
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(R
O
E
) 
19,5% 2,7% 7,1% 0,4% -9,3% 
      
 
 
 
2016 2017 2018 2019 2020 
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(R
O
E
) 
1,5% 7,9% 7,9% 10,7% 16,0% 
 
 
 La rentabilidad del activo también muestra una 
notable mejoría en cuanto a los datos históricos y las 
proyecciones realizadas, logrando así un beneficio 
por el termino de 5 años sobre los activos totales de 
la compañía como se detalla a continuación: 
 
 
 
 E
n
 
c
u
a
n
t
o
 
a
l
 
a
nálisis del  flujo de tesorería se observa un 
comportamiento óptimo por cuanto se genera un 
efectivo mínimo con el cual se pueda contar en caso 
de una eventualidad y los sobrantes según nuestras 
estrategias son utilizados 60% para inversiones 
estratégicas y 40% pago de Proveedores del exterior, 
buscando así obtener beneficios por pronto pago de 
algunos proveedores, de acuerdo a las siguientes 
cifras: 
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Valores en millones de pesos 
2016 2017 2018 2019 2020 
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M
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0 693 6.004 8.752 8.426 
S
O
B
R
A
N
T
E
 
(F
A
L
T
A
N
T
E
) 
(155.271) 33.933 294.208 428.838 412.867 
 
 Los resultados de la valoración de la compañía 
arrojados por el flujo de caja libre operacional 
deducción tradicional, brinda resultados positivos 
dado que el recaudo de cartera y el pago a 
proveedores se realiza de manera organizada de 
 
2011 2012 2013 2014 2015 
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6,9% 1,0% 2,7% 0,1% (4,0%) 
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0,7% 3,9% 4,4% 6,5% 9,9% 
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acuerdo a nuestras estrategias planteadas, lo cual no 
venía ocurriendo durante los años 2011 a 2015. 
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2016 2017 2018 2019 2020 
FCLO -   104.659  
    
576.484  
    
200.542  
    
165.171  
    
192.849  
 
 En análisis de los datos históricos arrojados por el 
Capital de trabajo neto  operacional para el año 2015 
son de $1.955.716, lo que evidenciaba una falta de 
política financiera, en nuestras proyecciones la 
tendencia es que va a mejorar, estableciendo las 
estrategias propuestas en nuestro informe de manera 
progresiva así: 
 
2016 2017 2018 2019 2020 
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2.419.042  
 
1.941.758  
 
1.728.476  
 
1.476.851  
 
1.225.113  
 
 Según análisis del sector el comportamiento es:  
 De acuerdo a la rentabilida, el margen bruto indica 
un comportamiento de 10 puntos por encima que el 
de la competencia, par los demás márgenes su 
comportamiento es consecuente al de la 
competencia, no obstante en el margen operacional 
si se observa gran variación. 
 
 Una vez validado por empresa los indicadores del 
endeudamiento presentan la misma variable que 
tiene andia SAS, llegando a la conclusión que se 
encuentra acorde al cord del negocio. 
 
 El indicador de liquidez en el sector tiene gran 
variación frente al resultado de la compañía, sin 
embargo para la empresa es positivo ya que la 
capacidad con la que cuenta al 2015 es importante 
para decisiones que se adopten para un 
mejoramiento. 
 
 Una vez analisado el indicador de solvencia se 
observa que en cuanto a la competencia y la 
compañía las dos presentan solvencia para asumir 
las obligaciones que se le presentan en el  pasivo. 
 
 la rotación de activos fijos presenta una gran 
variación, concluyendo que dentro de la compañía 
su fuerte no son los activos fijos ya que al 2015, se 
encontraban casi en su totalidad depreciados por lo 
cual su variación puede ser material frente a la 
competencia. 
 
 Se observa que para el año 2015 tenía un porcentaje 
de WACC de 26,8%, lo que constituía los costos de 
cada una de las fuentes de capital, según nuestras 
proyecciones se espera una disminución progresiva 
llegando al 18%, debido a que a la gerencia no desea 
endeudarse a largo plazo con los bancos. 
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26,8% 17,3% 16,5% 17,0% 18,3% 18,0% 
 
 El comparativo del valor de mercado del patrimonio 
para el año 2015 es de $2.857.512 millones para 
nuestras proyecciones se  muestra un incremento 
proporcional logrado gracias a las estrategias 
planteadas y para el año 2020 se aumentará en 
$3.546.734 aproximadamente un 80,57%. 
VI.  RECOMENDACIONES 
 
 Parte de las estrategias fue ampliar las ventas de los 
equipos, no solamente en Bogotá sino en ciudades como 
Medellín y Barranquilla, colocando asesores dirigidos 
desde la ciudad de Bogotá con el fin de minimizar los 
costos, por lo cual se recomienda a la administración 
validar un sistema que permita centrarse en las ventas 
desde un único punto.  
 
 Es importante que, para el cumplimiento de las 
estrategias, se generen acuerdos por parte de la 
administración y se efectué un seguimiento permanente, 
un presupuesto que sea creado, esto con el fin de poder 
verificar si se ha generado un valor agregado frente a lo 
propuesto.  
 
 Se recomienda que de acuerdo a la valoración que se 
generó, la compañía mantenga control sobre los 
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inductores de valor presentados, con el fin de poder dar 
cumplimiento, mejoramiento y crecimiento para mejores 
decisiones que se puedan presentar a futuro, y de esta 
manera la compañía tener un plus en caso de que existan 
inversionistas que quieran invertir en este modelo de 
negocio. 
 
 Como parte de nuestras estrategias se sugiere que se debe 
recaudar la cartera en menos tiempo, como meta llegar al 
año 2.020 a una recuperabilidad de la misma a 30 días y 
pago de proveedores de 60 días como parte de mejora, y 
de esta manera el grado de recuperabilidad sea optimo, 
no se tenga de disponer de un apalancamiento externo 
para cubrir las obligaciones.  
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ANEXO 1 
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ANEXO 4 
“Cronograma de actividades del Proyecto”  
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Anexo 6 
 
“Estados Financieros Proyectados” 
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Anexo 7 
“Escenarios y flujo de caja libre operacional mensual” 
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Anexo 8 
“Inductores de valor” 
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Anexo 9 
“Indicadores de la competencia” 
 
 
INDUCTORES 2015 
COMPETENCIA NIT 
ANDIA 
800005009 800034633 800078000 800088568 800099460 800121606 860000100 
ENDEUDAMIENTO 
Apalancamiento (Veces) 0.17 4.18 1.00 0.97 7.04 1.00 1.31 
Concentración del pasivo en el corto 
plazo 65.86% 100.00% 85.88% 100.00% 86.94% 100.00% 100.00% 
Endeudamiento con el sector financiero 5.12% 0.00% 17.86% 41.49% 19.58% 6.50% 5.69% 
Concentración endeudamiento financiero 35.81% 0.00% 35.76% 84.26% 22.36% 13.01% 10.09% 
Cobertura de intereses (Veces) 21.45 6.66 8.34 3.09 1.6 -42.85 3.62 
Razon de endeudamiento 14.29% 80.69% 49.93% 49.24% 87.57% 49.93% 56.74% 
Endeudamiento corto plazo con 
proveedores 11.54% 42.26% 23.43% 1.73% 57.23% 42.92% 33.36% 
RENTABILIDAD 
Margen Bruto 57% 38% 41% 26% 26% 6% 42% 
Margen Neto 6% 1% 4% 2% 3% -36% -2% 
Margen Operacional 16% 5% 9% 7% 5% -35% 8% 
ROA 8% 2% 15% 5% 7% -49% -1% 
ROE 15% 14% 31% 11% 89% -58% -2% 
Margen no operacional -6% -4% -2% -4% 2% -1% -8% 
SOLVENCIA 
Solvencia (Veces) 7.00 1.24 2.00 2.03 1.14 2.00 1.76 
LIQUIDEZ 
Capital de trabajo Neto (Millones $)  $ 2,022   $ 79   $ 483   $ 2,190  -$ 18   $ 1,068   $ 1,625  
Capital de trabajo Neto Operativo 
(Millones $)  $ 1,648   $ 249   $ 449   $ 1,714   $ 1,137   $ 396   $ 2,044  
Razón Corriente (Veces). 4.21 1.17 1.78 1.98 1 1.5 1.74 
Ebitda (Millones $)  $ 762   $ 77   $ 344   $ 533   $ 387   $ 2,578   $ 734  
Prueba Ácida (Veces) 1.68 0.68 1.52 1.61 0.68 1.5 0.95 
OPERACIONALES 
Rotación Activos Fijos (Veces) 4.00 30.83 8.61 48.02 5.55 104.92 263.59 
Rotación Activos Totales (Veces) 0.83 2.02 2.14 1.4 1.04 1.36 1.84 
Rotación Inventarios Total (Veces) 1.21 3.3 13.88 6.39 2.68   3.27 
 
 
 
